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F
d
 – компонента состояния основных средств;

F
b
 – компонента структуры основных средств;

F
a
 – компонента обновления основных средств;

F
e
 – компонента инновационно-инвестиционной активности.

Так, при увеличении эффективности использования основных средств
на предприятиях на 1 % рейтинг вырастет на 4,8 единиц, при увеличении
инновационных решений и инвестиционных вложений в основные сред-
ства на 1 % в расчете на все субъекты хозяйствования рейтинг увеличится
на 1,4 единицы. Состояние основных средств при снижении на 1 % вле-
чет за собой снижение износа основных средств на 0,43 единицы. Обнов-
ление основных средств на 1 % повысит рейтинг на 0,3 единиц, а структу-
ру основных средств на 0,1 единицы.

Адекватность модели подтверждена расчетами по t-критерию Стью-
дента, статистической оценкой надежности по F-критерию Фишера.
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низаций.  Данные подходы  рассмотрены  с  позиций  различных  экономических
теорий, объединенных в два основных подхода: неоклассический и неоинститу-
циональный.

Изучению вопроса вертикальных взаимодействий организаций по-
священо множество работ, по своей проблематике относящихся к различ-
ным экономическим теориям: теории контрактов, теории фирмы, теории
трансакционных издержек, теории прав собственности и др.

В современной экономической литературе множество направлений
исследования феномена вертикальных взаимодействий принято объеди-
нять в два основных подхода: неоклассический и неоинституциональный.

В рамках неоклассического подхода, основными представителями
которого являются Дж. Шпенглер, Г. Марвел, Дж. Викерс, Дж. Бонанно,
С. Маккаферти, Р. Денекер, Дж. Стиглиц, О. Харт, Ж. Тироль и др., вер-
тикальная интеграция рассматривается как инструмент устранения несо-
вершенства рыночной конкуренции (следствием которого является нали-
чие рыночной власти продавцов), позволяющий существенно влиять на
эффективность рынка, критерием которой выступает величина обществен-
ного благосостояния.

Примером несовершенства рыночной конкуренции и ее отрицатель-
ного влияния на эффективность общественного благосостояния является
модель «двойной надбавки (маржинализации)», впервые предложенная
Дж. Шпенглером. Он рассматривал взаимодействия двух агентов вдоль
технологической цепочки производства и реализации товара, действую-
щих в условиях несовершенной конкуренции, т. е. обладающих рыночной
властью и стремящихся к максимизации прибыли. Если в случае верти-
кальной интеграции двух организаций ценой, уплачиваемой нижестоящей
организацией вышестоящей, является обычная трансфертная цена, то в
случае вертикального разделения установление такой цены для вышесто-
ящей организации невыгодно, поскольку в таком случае ее прибыль рав-
на нулю. Таким образом, вышестоящая организация, стремясь максими-
зировать  прибыль,  устанавливает цену  равную монопольной  цене,  тем
самым сокращая равновесный объем потребления нижестоящей фирмы и
увеличивая цену товара для конечного потребителя (на величину еще од-
ной «промежуточной» надбавки).

Модель «двойной надбавки» породила два направления исследова-
ний, первое из которых анализирует положительные результаты (устране-
ние вертикальных и горизонтальных внешних эффектов) использования
различных инструментов вертикальной интеграции, второе – отрицатель-
ные результаты (ценовая дискриминация и усиление монопольного поло-
жения). При этом в качестве инструментов вертикальной интеграции (в
широком смысле слова) выступает как вертикальная интеграция (в узком
смысле слова), так и вертикальные ограничения (vertical restrictions), под
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которыми, в свою очередь, понимаются контрактные условия, отличные
от условий обычных разовых контрактов, которыми организация, действу-
ющая на одной стадии цепи сделок (как правило, это продавец), опреде-
ляет поведение организации-контрагента (как правило, это покупатель).

Так, в рамках первого направления работы М. Эйбиру, М. Л. Грин-
хата и Х. Охта, Ф. Р. Варрен-Боултона посвящены преимущественно про-
блеме вертикальных внешних эффектов, т. е. проблеме последовательных
маржинальных  надбавок  к цене.  Суть  проблемы  аналогична  проблеме
«двойной надбавки» с той лишь разницей, что в предлагаемых моделях
авторы не накладывают ограничений на количество участников вертикаль-
ной цепи. Авторы приходят к выводу, что интеграция предприятий устра-
няет вертикальные внешние эффекты, тем самым увеличивая обществен-
ное  благосостояние.  Однако  помимо  интеграции  авторы  указывают  на
наличие альтернативных способов устранения несовершенств рынка, имея
в виду различные контрактные механизмы, т. е. вертикальные ограниче-
ния. Использование вертикальных ограничений взамен вертикальной ин-
теграции предполагает симметричность имеющейся у контрагентов ин-
формации и гарантий исполнения заключенных контрактов. Таким обра-
зом, вертикальные ограничения могут быть использованы для нейтрали-
зации отрицательных вертикальных внешних эффектов лишь в условиях
институционально развитых рынков [1; 2].

В работах Л. Телсера, Г. Ф. Мэтьюсона и Р. А. Винтера, Г. Марвела,
Р. Денекера и др. вертикальная интеграция рассматривается как инстру-
мент нейтрализации отрицательных горизонтальных внешних эффектов.
Горизонтальные отрицательные внешние эффекты возникают чаще среди
дистрибьюторов конечной продукции в случае, если их (дистрибьюторов)
число велико. Тогда в равновесном состоянии каждый дистрибьютор, стре-
мясь минимизировать свои затраты и пользуясь результатами усилий и
затрат других дистрибьюторов, будет предоставлять конечным покупате-
лям наименьший объем услуг (отказываясь от расходов на рекламу, пред-
и послепродажное обслуживание) либо продавать низкокачественный про-
дукт под маркой высококачественного продукта поставщика. В результате
в «проигрыше» оказываются конечные потребители, получающие мень-
ший объем услуг, и производитель продукции, объемы продаж которого
падают [3].  Авторами показано,  что вертикальная интеграция и верти-
кальные ограничения воздействуют на стимулы дистрибьюторов к под-
держанию  высокого качества  услуг  и на  мотивы  политики  запасов  [4].
Использование же  ценовых вертикальных  ограничений при определен-
ных условиях приводит к росту объема рыночных продаж [5].

В рамках  второго  направления  объединены  работы  авторов, с  тех
или иных позиций критикующих положительное влияние вертикальной
интеграции на общественное благосостояние. Так, Дж. Викерс и Дж. Бон-
нано указывают на два основных недостатка вертикальной интеграции.
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Первый связан с отсутствием преимуществ вертикальной интеграции для
производителей в случае, если на рынке более одного покупателя и более
одного продавца, действующих в условиях ценовой конкуренции по Берт-
рану. Второй недостаток вертикальной интеграции связан с риском недо-
бросовестности (moralhazard) менеджеров-дистрибьюторов. В связи с чем
эффективность дистрибьюторской сети в рамках интегрированной струк-
туры может оказаться ниже, чем при условии ее самостоятельного функ-
ционирования [6].

П. Рей и Дж. Стиглиц рассматривали воздействие вертикальных ог-
раничений и, в частности, системы исключительных территорий на цено-
вую политику дистрибьюторов на рынке несовершенной конкуренции. В
результате было установлено, что эластичность розничных цен по опто-
вым понижается, а оптимальная надбавка розничной цены над предель-
ными издержками растет. Таким образом, вертикальные ограничения на
рынке несовершенной конкуренции при несовершенной взаимозаменяе-
мости продукции выступают как средство снижения не только конкурен-
ции дистрибьюторов на рынке одного продукта, но и конкуренции между
товарами разных фирм [7].

Д. У. Кэрлтон, Дж. Перлофф, М. К. Перри представляли вертикаль-
ную интеграцию как инструмент, с помощью которого обладающий моно-
полистической властью поставщик, стремясь  к установлению на рынке
ценовой дискриминации, ограничивает возможность перепродажи това-
ра от одних потребителей другим. Таким образом, вертикальная интегра-
ции рассматривается как средство установления ценовой дискриминации
на монополистическом рынке.

В работах П. Агиона, П. Болтона, О. Харта, Ж. Тироля, М. Риор-
дана вертикальная интеграция рассматривается как инструмент усиле-
ния  монопольного  положения  путем  установления  барьеров  входа  на
рынок. При несовершенной конкуренции вертикальная интеграция по-
зволяет организациям достигнуть определенных преимуществ на рынке
через  еще  большее  ограничение  конкуренции.  Интегрируясь  «назад»,
организация сокращает число независимых продавцов, действующих на
рынке промежуточной продукции, что повышает цену данного продук-
та. Таким образом, создаются препятствия входа на рынок (market for
eclosure) для фактических или потенциальных конкурентов на последу-
ющей стадии технологического процесса (down stream for eclosure). От-
рицательное влияние барьеров входа на эффективность рынка последу-
ющей технологической стадии проявляется в росте издержек организа-
ций-покупателей [8].

М. Салингер, Дж. Ордовер и др. рассматривали механизм влияния
вертикальной интеграции «вперед» на эффективность рынка. Авторами
было установлено, что интегрируясь вперед, организация устанавливает
препятствия входа на рынок для фактических и потенциальных конкурен-
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тов на предшествующей стадии технологической цепочки (up stream for
eclosure) через сокращение числа независимых покупателей промежуточ-
ной продукции, что, в свою очередь, приводит к естественному сокраще-
нию спроса на продукцию конкурентов, к необходимости снижения ими
цены промежуточной продукции и к изменению структуры их издержек.
В конечном итоге данная ситуация приводит к вытеснению «неинтегри-
рованных» конкурентов с рынка и росту его монополизации [9; 10].

О. Харт, Ж. Тироль, Д. Кэрлтон, О. Уильямсон рассматривали мо-
дель двухстороннего закрытия рынка, описывающую ситуацию, когда орга-
низация одновременно интегрируется с организациями, стоящими «выше»
и «ниже» нее в технологической цепочке. В результате анализа построен-
ной модели авторы пришли к выводу о негативном влиянии вертикальной
интеграции на общественное благосостояние, вызванное, прежде всего,
ростом монополизации рынка [11].

Неоинституциональный подход к исследованию вертикальной интег-
рации акцентирует внимание на анализе устройства и сравнительной эф-
фективности внутрифирменных и рыночных контрактов. Основные идеи,
послужившие базисом для развития данного подхода, были предложены
Р. Коузом и развиты О. Уильямсоном. Они объясняют механизм замены
ценового  механизма  координации  системой  трансфертных  цен  внутри
интегрированной  организации.  Сам  анализ  контрактных  отношений,  в
свою очередь, лежит на стыке теорий общественного выбора, прав соб-
ственности, агентских отношений и трансакционных издержек [12].

Наибольшее развитие в рамках  неоинституционального подхода к
изучению вопросов вертикальных взаимодействий получили следующие
теории.

Теория трансакционных издержек, основными представителями ко-
торой являются Б. Клейн, К. Эрроу, А. Алчиан и др., рассматривает вер-
тикальную интеграцию как инструмент устранения неполноты контрак-
тов в условиях специфичности активов и/или несовершенства информа-
ции [13; 14]. Причем некоторые представители данной теории снимают
различия между вертикальной интеграцией и вертикальными ограниче-
ниями, рассматривая организацию как сеть контрактов. Б. Клейн, Р. Кро-
уфорд, напротив, считали, что в условиях специфичности активов верти-
кальные ограничения не могут заменить вертикальную интеграцию в силу
высокого риска постконтрактного оппортунистического поведения, сти-
мулы к которому тем выше, чем выше величина «квазиренты» (затраты
на  обеспечение контракта  и/или  поиск  альтернативного контрагента)  и
короче ожидаемый период взаимодействия. Тем самым авторы приходят
к выводу о преимуществах вертикальной интеграции в сравнении с вер-
тикальными ограничениями [14]. К прямо противоположным результа-
там привели исследования М. Дженсена и У. Меклинга, основным объек-
том  анализа  которых  являлись  отношения  «поручитель-исполнитель»
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(principalagentproblem)  внутри  организации.  В  итоге  авторы  пришли к
выводу, что дополнительных затрат требует организация не только вне-
шних (межфирменных), но и внутренних контрактов, что и ограничивает
рост организации.

Теория  прав  собственности рассматривает  вертикальную интегра-
цию как способ изменения прав собственности, позволяющий передавать
права принятия решений (residualrightsofcontrol) единому координирую-
щему органу, таким образом нивелируя риски, связанные с осуществле-
нием капиталовложений в специфические активы.
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С. М. Гедрис

ОСОБЕННОСТИ РАЗВИТИЯ МУЛЬТИМОДАЛЬНЫХ ГРУЗОВЫХ
ПЕРЕВОЗОК В РЕСПУБЛИКЕ БЕЛАРУСЬ

Рассмотрены  основные  тенденции  развития международных  грузовых
перевозок в Республике Беларусь. Выявлены и проанализированы проблемы раз-
вития мультимодальных перевозок с использованием автомобильного и желез-
нодорожного  транспорта.  Сформулированы  основные  принципы  развития
эффективной  системы  мультимодальных  перевозок.

Мультимодальные перевозки с использованием железнодорожного
транспорта могут быть эффективнее чисто автомобильных при переме-
щении грузов на сравнительно большие расстояния. Поэтому для Респуб-
лики Беларусь основной потенциал мультимодальных перевозок лежит в
сфере международных перевозок.

В современных условиях при осуществлении международных пере-
возок грузовладельцы в ряде случаев отдают предпочтение чисто автомо-
бильной перевозке, а не железнодорожной или смешанной автомобиль-
но-железнодорожной, несмотря на то что автомобильная перевозка обхо-
дится значительно дороже. Это обусловлено тем, что на сегодняшний день
автомобильный  транспорт  в  большей  степени,  чем  железнодорожный,
удовлетворяет современным требованиям рынка транспортных услуг, та-
ким как  время доставки,  возможность доставки  точно в  срок,  возмож-
ность доставки от двери до двери, оперативность организации доставки,
более быстрое оформление заказа, отсутствие необходимости в дополни-
тельной перевалке груза по сравнению с мультимодальной автомобиль-
но-железнодорожной перевозкой.

В общем объеме международных перевозок грузов автомобильным
и железнодорожным транспортом в тоннах за 2012 год доля автомобиль-
ного транспорта составила 7,8 %, а железнодорожного – 92,2 %. При этом
в объеме экспорта транспортных услуг  в стоимостном выражении доля
автотранспорта составляет 50,4 %, а доля железнодорожного – 49,6 % (ри-
сунок 1). Таким образом, в международных грузовых перевозках Респуб-


